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En todo caso lo que se evidencia de este interés general por el tema y de 
la multiplicación de trabajos sobre las crisis  nancieras ya pasadas, es que la 
historia —el análisis del pasado— sigue siendo un instrumento insustitui-
ble para el conocimiento de la dinámica social, sea en sus aspectos econó-
micos o en cualquier otro. Muchos no lo hemos dudado nunca, pero no deja 
de ser reconfortante ver que también lo creen aquellos que a menudo han 
ignorado la historia y han creído  rmemente que «esta vez es diferente».
When bubbles burst and markets crash, plans paved years into the future can 
be destroyed [...]. It is worth asking if the right things are being done to sup-
port what is good about  nance, and to remove what is poisonous. History 
is a good place to look for answers.23
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El libro objeto de esta nota ha sido uno de los de mayor impacto en el ám-
bito de la economía en los últimos años. Alabado y criticado por unos y 
otros, nadie ha puesto en entredicho su utilidad y su afán polémico. Pro-
fesores de las universidades de Maryland y de Harvard, respectivamente, 
Reinhart y Rogoff tienen una larga trayectoria como especialistas en temas 
 nancieros, a menudo alineados en posiciones conservadoras a la hora de 
recomendar políticas concretas.
Desde su título mismo, el libro es una respuesta contundente a un 
hecho que irrita soberanamente a los historiadores de las  nanzas (y a los 
historiadores en general), el olvido de la historia. Es decir, la pretensión 
de que el mundo actual —en cualquier de sus facetas— es cosa comple-
tamente nueva que no se ha dado nunca y que nada tiene que ver con el 
pasado; que lo que pasa «esta vez es diferente» y la historia no nos puede 
ayudar a comprenderlo. De este modo, menospreciamos todo aquello que 
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podríamos aprender del pasado y volvemos a tropezar una y otra vez con 
la misma piedra. Este fenómeno general resulta todavía más $ agrante en 
cuanto a las crisis % nancieras, recurrentes y no tan alejadas en el tiempo 
como para ser olvidadas. Desde este punto de vista el subtítulo de la edición 
española («necedad % nanciera») es más adecuado que el más inocente del 
original («% nancial folly»).
Como explican los mismos autores, la obra es una historia cuantita-
tiva de las crisis % nancieras. Se parte de la base, corroborada por lo que 
hasta ahora sabemos, de que, a pesar de las diferencias, este tipo de crisis 
presentan fuertes similitudes entre sí; lo cual hace pensar que un conoci-
miento más ajustado de las variables que las rodean puede aportar elemen-
tos para reducir el riesgo de que se produzcan o para apaciguar los efectos. 
El libro está organizado en seis partes y diecisiete capítulos, a los que hay 
que añadir un voluminoso apéndice y varios índices. La primera parte está 
destinada a de% nir los diversos tipos de crisis % nancieras y a presentar los 
resultados globales agrupados según los criterios establecidos. La tipolo-
gía establecida sirve para organizar las siguientes partes del libro, dedi-
cadas a las crisis de la deuda soberana externa (parte II); las de la deuda 
interior (parte III); y las bancarias y monetarias (parte IV). La parte V 
está dedicada a la crisis de las hipotecas «subprime» de Estados Unidos 
y a sus diversos aspectos y culpables y, % nalmente, la parte VI trata de 
responder a la pregunta de qué se puede aprender del esfuerzo de cuanti-
% cación realizado. Se apuntan posibilidades en la detección precoz de los 
síntomas y en el diseño de instituciones de control más ágiles y diligentes.
De una u otra manera, el libro viene a con% rmar que los mercados 
% nancieros no son asimilables a otros mercados, porque hay serios pro-
blemas de información entre los clientes y los intermediarios, y entre estos 
y los demandantes de crédito. Y todo ello en un sector clave, cuyo funcio-
namiento tiene efectos inmediatos en toda la economía y cuyo colapso 
arrastraría indefectiblemente a todos los demás sectores.
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